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木评级机构对 年深圳市政府 专项债券 （t 四期 的信用评级作如 下声 明

本次债券信用评级 的评级结论是本评级机构以及评级分析 员在履行尽职调查基础 卜 根据木评级机构的地

方政府债券信用评级标准和程序做出的独 仅判断 木次评级所依据的评级方法 与模型是新世纪评级 《中因地方政

府债券 模 于述 件 查询

本评级机构及木次地方政府债券 f言用评级分析员 债务人之间小存在除木 次信用评级事项委托关系以外的

任 为 客观 公 正的关联关系 并在信用评级过程 巾洛守诚信 原则 保证出具的评级报告客观

公 卜： 准确

木评级机构的信用评级和其后的跟踪评级均依据地方政府所提供 的资料 政府 其 供资料

真实性 完整性 准确性负责 本评级机构合理采信共他专业机构出具的 专业意见 但不对 专业机构 出具的 专业

意见承担任何责任

鉴于信用评级的及时性 本评级机构将对地方政府债券进行跟踪评级 在信用等级有效期限内 府

财政 济 境等 变化 向本 机构 供相关资料 本评级机构将按照相关评级

业务规范 进行后续跟踪评级 并保留变更及公告信用等级的权利

木次地方政府债券信用评级结 论不是引廿投资者买卖或者持有地方政府发行的各类金融产 品 以 及 债 权 人

向 地 方 政 府 授 信 放贷或赊销的建议 也不是对 地方政府相关金融产 ｛石或 债 务 定 价 作 出 的相 应 评 论 本报告的

评级结论及相关分析并 ｝卜对评级对象的梁 怠见 鉴 J 信；}J评级 作特性及受客观 条件影响 本 在资 信

获取 评级方法 与模 型 未来事项预测评估等方而存在局限性

本评级报告所涉及的有关内容及数字分析均属敏感性商业资料 琪冬版 权 归 木 评 级 机 构 所 有 未经授权不得修

改 义制 转载 散发 ｝}｝代 或 以 任 何 方 式 外 传
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评级观点

本j叨位券为新增侦 券 募集 资金拟川 j 农 林水利 社会 」叫比等领域项 日建设 主 要 以 原 水 费

国 际 演 艺 中 心 收 入 商业及 文化配套出租收入 套 务 房 赁收 等作为 债米 根据

项 1［实施方案 项 日预期可偿债现金流能对债券本息形成 镜盖 「1在 债 券 到 期 偿 付 后 累 计 有

定现金结余 需 建 项 日收 益等 不达 预期可能带来的影 响

深 圳 }i具 各 优 越 的 区 位 条 件 及 政 策 环 境 济发 水 卜稳 居 全 ltil内 地 城 市 前 列 近年 来全市 以

创新驱动产业 升级 支柱产业竟争优势明显 战略性新兴产 业拉动作用不断增 强 随着 粤港澳

大湾 区和 中国特色 社会 主义先行示范 区 区 建设逐步推进 深圳市发展 前景 可期

以 现 代 务 为 第 产 济 但共经济外向型特 征仍妓著

易 受 内 外 部 环 境 红乡 向

深 圳 lljje业经 济创 税能力强 财力较 探圳 －llJ则 政 收入主要来 自 般 算收

政府性墓金预 算收入对地方则力形成 定补 充 总体 财力稳定性较 好 财 政 收 支 平 衡 能 力 强

为满足城 市基 础设施建设和公共服务水平提升 的需求 年来 1J政 府 债 务 规 模 持 续 增 长

但得 益 良好 的 经 济 从 础 及 财 力 11 前 个 市 政 府 债 务 负 担 较 轻 ｝J时 深 圳 } 不断加强政府债务

竹理 作 债务竹理能力强

深 圳 l1j持 续 深 化 财 税 体 制 和 行 政 管 理 改 革 升 府 率与 务能力 务信
｝介万 信 息透 明度较 佰 府 政能 下苦商 环 境 良 好

09

449316

地 ｝ IJ 知 巾 门 ！

地 区 行 总值 增速 ［ 1

人 均地 区生产 总位 【万 ］

般公共 预 算收 入l亿元 ］

其 } 市本级 般公 共 预算 收入 ［亿 元」

税 收 比率［ ]

般公 共预 算 自给率 「 」

上级补 助收 入 般公 共预 算 「亿 元」

政府 险荃金 预算 收 入仁亿 元 」

其 中 仃本 级政 府 性基 金预 算 收入「亿 元］

政府债 务 余额［亿 元」

其 ! 市 本级政 府 债务 余 额l亿 元」

年 年

年



新 砰

释义

新 评 或本评 机构 上海新世纪资信评估投 资服务有限公司

本期债券 2025 年深圳市政府专项债券 十 期

债券 条款

年 ！ 府 债 划发 亿 品 种 为 记 账 式 l司 定 利 率 附 息

债 为新增债券 木 债 发行 为 年 债券利息按半年支付 债券木金到期 次性偿还

发行后 可按规定在个 国银行间债券市场和证券交易所债券市场 1 市流通

图表

债券 称

发行规 模

债 券期 限

债 券利 率

增 级安 排

拟发行的 券

人民币 亿

年

1司定和l率

债券利 总按 卜年支付 债券木金到 期 次 性偿还

资 半斗来源 刹川门财政局

债券募集资金 途

本期债券 为新增债券 纳入探圳 lj政 府 性 堆 金 预 算 管 理 募集 拟 农林水利 社会事

业等领域项 11建 设

债券偿付保障分

（ ） 募 投 项 目 基 本 情 况

木期债券募投项 ［l 为 深圳 IJ西 丽 水 库 至 南 山 水 厂 原 水 管 L 程 （续 发 ） 深圳市深汕西部水源及

等 个 主要建设 内容包括输水隧洞 输 管 国 际 演

艺中 公园改造提 升 图 书馆 青少 卜活 动 中 建设等 程 考虑建 设期利息 等 木 债 募

图表 本期 债券蓦 投项 目基本情 况 （单位 亿 元）

厂 川丫卜
深圳 市西 水库 至南 山 水J 原 水许 程 续 发 深 圳市 深汕 西 部 水源及 供 水 程 深圳 l1J沙 湾 水 原水 改建

程 本期 计划 发行 债券 利 率折按 测 算 后 续年 度 发行债 券 年利 率按 照 计算 龙岗 国际 艺术 1 心 项 日

折按 测 算 深 圳 市 罗湖 区 文体 设施 建设 程 折按 进 行测 算 己发行 专项 债券按 照实 际利 率测 算
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项目名称 总投资 

龙岗国际艺术中心项目 20.98 

深圳市罗湖区文体设施建设工程 30.04 

资料来源：根据深圳市财政局提供的数据整理、计算 

（二）募投项目收益与融资平衡情况 

本期债券计划融资 3.65 亿元，纳入深圳市政府性基金预算管理，本息偿付资金来源包括募

投项目对应的原水费、国际演艺中心收入、商业及文化配套出租收入、配套服务用房租赁收入

等。根据项目专项债券实施方案，募投项目建设资金拟通过财政资金、股东出资、配套融资和

发行地方政府专项债券等方式解决。经测算，在偿还专项债券本息后，上述项目有一定现金结

余，预计项目专项债资金覆盖率2、专项债资金覆盖倍数、总债务资金覆盖倍数均大于 1，募投

项目预期收益能够对相应债券本息形成覆盖。 
图表 3.  本期债券募投项目预期资金平衡情况（单位：亿元） 

项目名称 

本期拟申

请债券额

度 

期末累计

现金结存

额 

专项债资

金覆盖率 

专项债

资金覆

盖倍数 

总债务

资金覆

盖倍数 

深圳市西丽水库至南山水厂原水管工程（续发） 0.11 -- -- 1.45 1.16 

深圳市深汕西部水源及供水工程 0.05 -- -- 1.29 1.15 

深圳市沙湾二水厂原水改建工程 0.11 -- -- 1.17 1.09 

龙岗国际艺术中心项目 1.20 7.16 1.73 -- -- 

深圳市罗湖区文体设施建设工程 2.18 10.59 1.47 -- -- 

资料来源：根据深圳市财政局提供的数据整理、计算 

值得关注的是，本期债券募投项目涉及大量工程建设，施工过程中受勘测资料的详细程度、

设计方案的稳定性、项目业主的组织管理水平、资金到位情况、承建商的施工技术及管理水平

等因素影响，存在工期延误风险；同时施工过程中由于一些难以预测的地质情况或施工不当、

管理不善等因素，存在发生工程事故的风险。本期债券主要以原水费、国际演艺中心收入、商

业及文化配套出租收入、配套服务用房租赁收入等作为偿债来源，上述收入受收费标准、运营

水平、土地出让进度、出租率、租金水平等因素影响较大，若实际收入不及预期，将对债券存

续期内的项目资金平衡产生一定负面影响。 

（三）深圳市政府信用质量分析 

1.经济实力 

深圳市毗邻港澳，是全国性经济中心城市、粤港澳大湾区核心引擎城市，具备优越的区位

条件及政策环境，经济发展水平稳居全国内地城市前列。以现代服务业为主的第三产业是深圳

经济增长的主要驱动力，但其经济外向型特征仍显著，易受内外部环境影响。近年来全市以创

新驱动产业升级，支柱产业竞争优势明显，战略性新兴产业拉动作用不断增强，增长后劲充足。

随着粤港澳大湾区和中国特色社会主义先行示范区“双区”建设逐步推进，深圳市发展前景可

期。 

                                                        
2 本报告中，专项债资金覆盖率=截至全部专项债券到期期末项目累计现金结存额/全部专项债券还本付息总额+1；
专项债资金覆盖倍数=（经营收益-市场化融资本息）/专项债本息；总债务资金覆盖倍数=经营收益/全部融资本息。 
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图表 4.  深圳市主要经济数据（单位：亿元，%） 

指标 
2022 年 2023 年 2024 年 

数额 增速 数额 增速 数额 增速 

地区生产总值 32387.68 3.3 34606.40 6.0 36801.87 5.8 

第一产业增加值 25.64 0.8 24.71 2.6 26.37  1.5 

第二产业增加值 12405.88 4.8 13015.32 6.5 13909.28  8.3 

第三产业增加值 19956.16 2.4 21566.38 5.6 22866.22  4.3 

人均地区生产总值（万元）3 18.33 3.2 19.52 5.6 20.46 -- 

人均地区生产总值倍数（倍）4 2.14 -- 2.18 -- 2.14 -- 

社会消费品零售总额 9708.28 2.2 10486.19 7.8 10637.70 1.1 

固定资产投资额 -- 8.4 -- 11.0 -- 2.4 

进出口总额 36737.52 3.7 38710.70 5.9 45048.24 16.4 

居民人均可支配收入（万元） 7.27 2.6 7.69 5.8 -- -- 

资料来源：深圳市统计年鉴、深圳市统计公报、深圳市统计局官网 

2.财政实力 

深圳市地方综合财力较强，主要来自一般公共预算收入，收入结构较稳健。得益于高成长

性企业集聚发展，产业经济创税能力强，全市一般公共预算收入保持较大规模，收入质量及持

续性好；同时以国有土地使用权出让收入为主的政府性基金预算收入对地方财力形成一定补充。

总体看，深圳市财政收支平衡能力强。 

图表 5.  深圳市主要财政数据（单位：亿元） 

指标 2022 年 2023 年 2024 年 

一般公共预算收入 4012.44  4112.92  3914.18  

其中：税收收入 3114.45  3467.68  3265.11  

一般公共预算支出 4997.38  5012.43  4700.87 

一般公共预算上级补助收入 514.24  595.68  495.03 

政府性基金预算收入 1025.76  875.53  474.96 

其中：国有土地使用权出让收入 946.32  721.52  353.08 

政府性基金预算支出 1496.75  1369.40  1367.68 

资料来源：根据深圳市财政局披露的 2022-2023 年财政决算数据及 2024 年财政预算执行数据整理、计算 

3.政府债务状况 

为满足城市基础设施建设和公共服务水平提升的需求，近年来深圳市政府债务规模持续增

长，但得益于良好的经济基础及财政实力，地方政府债务负担较轻。同时，深圳市政府不断加

强政府债务管理工作，债务管理能力强。 

截至 2024 年末，深圳市政府债务余额为 3449.81 亿元，较上年末增加 757.38 亿元；其中一

般债务余额为 150.13 亿元，专项债务余额为 3299.68 亿元。按债务层级分，市级、区级政府债

务余额分别为 1316.89 亿元和 2132.92 亿元。当年末全市政府债务余额控制在债务限额以内。 

4.政府治理状况 

深圳市政府不断深化财税体制和行政管理改革，提升政府运行效率与服务能力；政务信息

公开渠道丰富，信息透明度较高，地方政府施政能力与营商环境良好。 

                                                        
3 2024 年深圳市人均地区生产总值=2024 年深圳市地区生产总值/2024 年末深圳市常住人口。 
4 人均地区生产总值/人均国内生产总值。 
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5.外部支持 

深圳市是我国改革开放以来所设立的第一个经济特区，也是我国五个计划单列市之一，具

有省级经济管理权限。得益于创新驱动产业转型升级，近年来深圳市经济保持高质增长，经济

发展水平稳居全国内地城市前列。2024 年，深圳市地区生产总值规模位居全国计划单列市首位、

内地城市第三位。总体看，深圳市作为中国特色社会主义先行示范区和粤港澳大湾区的核心引

擎城市，在我国政治及经济方面具有显著地位。 

2019 年 2 月，中共中央、国务院正式印发《粤港澳大湾区发展规划纲要》，提出发挥深圳

作为经济特区、全国性经济中心城市和国家创新型城市的引领作用，加快建成现代化国际化城

市，努力成为具有世界影响力的创新创意之都。同年 8 月，中共中央、国务院发布《关于支持

深圳建设中国特色社会主义先行示范区的意见》，要求深圳增强核心引擎功能，努力创建社会主

义现代化国家的城市范例，表示将支持深圳强化产学研深度融合的创新优势，建设以深圳为主

阵地的综合性国家科学中心，在粤港澳大湾区国际科技创新中心建设中发挥关键作用。2021 年

6 月，《深圳市国民经济和社会发展第十四个五年规划和二〇三五年远景目标纲要》发布，要求

到 2025 年，深圳市建成现代化国际化创新型城市，基本实现社会主义现代化；到 2030 年，建

成引领可持续发展的全球创新城市，社会主义现代化建设跃上新台阶；到 2035 年，建成具有全

球影响力的创新创业创意之都，成为我国建设社会主义现代化强国的城市范例，率先实现社会

主义现代化。总体看，深圳市面临着粤港澳大湾区建设、中国特色社会主义先行示范区的建设

的重要机遇，未来发展前景可期。 

结论 

深圳市毗邻港澳，是全国性经济中心城市、粤港澳大湾区核心引擎城市，具备优越的区位

条件及政策环境，经济发展水平稳居全国内地城市前列。以现代服务业为主的第三产业是深圳

经济增长的主要驱动力，但其经济外向型特征仍显著，易受内外部环境影响。近年来全市以创

新驱动产业升级，支柱产业竞争优势明显，战略性新兴产业拉动作用不断增强，增长后劲充足。

随着粤港澳大湾区和中国特色社会主义先行示范区“双区”建设逐步推进，深圳市发展前景可

期。 

深圳市地方综合财力较强，主要来自一般公共预算收入，收入结构较稳健。得益于高成长

性企业集聚发展，产业经济创税能力强，全市一般公共预算收入保持较大规模，收入质量及持

续性好；同时以国有土地使用权出让收入为主的政府性基金预算收入对地方财力形成一定补充。

总体看，深圳市财政收支平衡能力强。 

近年来，随着城市建设推进，深圳市政府债务规模持续增长，但得益于良好的经济基础及

财政实力，地方政府债务负担较轻。同时，深圳市政府不断加强政府债务管理工作，债务管理

能力强。深圳市政府不断深化财税体制和行政管理改革，提升政府运行效率与服务能力；政务

信息公开渠道丰富，信息透明度较高，地方政府施政能力与营商环境良好。 

本期债券为新增债券，募集资金拟用于农林水利、社会事业等领域项目建设，主要以原水

费、国际演艺中心收入、商业及文化配套出租收入、配套服务用房租赁收入等作为偿债来源，

根据项目实施方案，项目预期可偿债现金流能对债券本息形成覆盖，且在债券到期偿付后累计

有一定现金结余，但也需关注项目建设进展、项目收益等不达预期可能带来的影响。 
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跟踪评级安排 

根据相关主管部门的监管要求和本评级机构的业务操作规范，在本期债券存续期（本期债券发行

日至到期日止）内，本评级机构将对其进行跟踪评级。 

本评级机构将对本期债券每年进行定期跟踪评级。定期跟踪评级报告是本评级机构在发行人所提

供的跟踪评级资料的基础上做出的评级判断。 

在发生可能影响发行人信用质量的重大事项时，本评级机构将启动不定期跟踪评级程序，发行人

应根据已作出的书面承诺及时告知本评级机构相应事项并提供相应资料。 

本评级机构的跟踪评级报告和评级结果将对发行人、监管部门及监管部门要求的披露对象进行披

露。 

本评级机构将在监管部门指定媒体及本评级机构的网站上公布持续跟踪评级结果。 

如发行人不能及时提供跟踪评级所需资料，本评级机构将根据相关主管部门监管的要求和本评级

机构的业务操作规范，采取公告延迟披露跟踪评级报告、终止评级等评级行动。 
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附录一： 

评级模型分析表及结果 

  评级要素 风险程度 

个体信用 

经济和财政实力 1  

债务风险 1  

初始信用级别 aaa 

调整因素 

政府治理水平 不调整  

地区金融环境 不调整  

资源禀赋 不调整 

其他因素 不调整 

个体信用级别 aaa 

外部支持 支持因素调整 0 

                                 信用等级 AAA 

   



新 评

附录

根据财政 部 《关 于做好 年地方政府专项债券 发行 作的通知》 地方 政府 分项债 券信 用评级 等 级符 号及 含

义如 卜

对应 的政 府 卜日浅余或 冬项 收 收 支状 祝 对应 项 日建 设运 价状沉 极好 偿还伎 务的 能 力极 强 从

才小 受小 利经 济环 境的 影响 违约 风 险 极低

对应 的政 府性基 金 或专项 收 入收 支状 况 对应 项 口建设 运营 状况 很好 偿还债务 的 能力 很 强 受

不利经 济 环境 的影 响不 大 违 约风 险 很低

对应 的政 府性 恭金 或 令项 收 入收 支状 沉 对应 项 目建设 运营 状况较 好 偿还债 务能 力较 强 较易

受不利 经 济环 境的 影响 违 约风 险较 低

对 应 的政 府 性基 金 或 专项 收 收 支状 况 对应 项 目建设 运 营状况 般 偿还债 务能 力 般 受不

利经济 环 境影 响较 大 违 约 风险 般

对应 的政 府 卜｝纂金 或 专项收 收 支状 祝 对应 项 日建设 运 营状况 较差 偿还债 务能 力较 弱 受不

利经济 环 境影 响很 大 违约 风险较 高

对应 的政 府 胜墓金 或专 项收 入收 支状 况 对应 项 日建设运 营状 况很 差 偿 还债务 的 能力较 大地依

赖于 良好 的经 济环 境 违约 风险 很高

对应 的政 府 胜墓金 或专 项收 入收 支状 沉 对应 项 日建设运 营状 况极 差 偿 还债务 的 能力 极度 依赖

于 良好 的经济 环境 违 约风 险极 高

对应 的政 府 性墓金 或专 项收 入收 支状 况 对 应 项 ］l 建设 运营状 况极 差 基本不 能偿 还债 务

对应 的政 府 性从 金或专 项收 入收 支状 沉 对 应 项 日建设 运营状 况极 差 不能偿 还债 务

注 符 号进 行微 调 表 信 用 等级 略低 于本等 级 级至 级 月日 符 号进考 微 调 表

信 用等级 略 高于或 低 于本等 级
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